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El presente artículo incluye unarevisión conceptualde algunosdelos principalesaportesa la teoríay a la práctica económica,
expuestos por John Maynard Keynes. A
juicio del autor, la permanente omisión o
desconocimientopor parte de muchos de los
teóricos monetaristas contemporáneos,al
igual de muchosde los hacedoresde política
económica, constituye la explicación a la
parcial eficaciafrente a la resolución de los
problemas asociados a la crisis y a las
dificultadesquesetienenpara garantizaruna








Los Contenidosde la CrisisEconómica:Las LeccionesdeKeynes
Al respecto,surge la necesidadde incorporar
al análisis económicoy a las directricesde
política, contenidos,conceptosy elementos
propios de la naturaleza de los llamados
desequilibriosy no a sus manifestaciones.De
ahí la importanciadeindagarpor la estructura
de los mercados,la influenciadeldineroy del
sectorfinancieroenla dinámicaeconómica,los
elementosestructuralesasociadosa la crisisy
el rol de los individuos y, en particular, el
carácter de sus decisionesen el comporta-
mientodelaseconomías.
INTRODUCCIÓN
Si bien en Economíalos desarrollosteóricos
de los últimos años, han sido presentados
comouna respuestaa las exigentesdemandas
de transformación, derivadasde la interna-
cionalizacióndelcapital,esclaroquedejan.aún
mucho que desear en cuanto al carácter
propositivo que, en términos de política
económica,sederivadeellos.Particularmente,
las orientacionesen cuantoa la internaciona-
lización del capitalpodríansermás acertadas
y/o menos calamitosas al responder con
menoscostoseconómicosy socialesa lascrisis
deexpansióny definanciación,así comoa las
crisis económicasy socialesresultantesde la
aplicacióndela innovación.
En este resultado han incidido diversos
factores,poco propositivosy realistas,entre
los que se destacan:el predominio de una
políticaeconómicaque abandonael marcode
la planificacióny el rechazo,omisióno desco-
nocimiento de principios y criterios econó-
micosdecarácterestructural.Aspectosquese
soportanen la aplicacióndeun pensamiento
aleatorio que viene pegado al lomo de la
pruebadelmercado,endondeelpragmatismo
y el positivismo del trail and Error, se
conviertenenelnuevocaminodelsaber.
De estamanera,el siempreanheladoobjetivo
de soluciónde la crisis, que se expresaen el
énfasispuestoa las políticasde ajusteen los
últimos años, adquiere connotaciones que
desvirtúanel alcancedelo propuestoa través
de la política económica.En particular,en la
hipótesisdelsimplereajustemonetaristano se
plantea ninguna vinculación de éste a un
planeado reajuste macroeconómico de la
producción.
Al respecto, se afirma por parte de los
neoclásicos:"La ley del mercadoasignarálos
recursosa sus usos óptimospara maximizar
la acumulación de capital y la utilidad
marginal del consumidor a su curva de
indiferencia".A pesar de que cada circuns-
tancia real, que todos los individuos pueden
fácil y espontáneamenteidentificar,contradice
la lógicadeestahipótesis,ellasiguesiendola
ficcióndel escenarionatural deuna inversión
que se estabilizacon las políticas de ajuste
monetario y de internacionalización del
capital.
En este sentido, los programas de ajustes
macroeconómicos,constituyen un primer
escenariosobre el cual recae la crítica a
lasorientacionesdadasa la políticaeconómica,
en el contextodecrisis.El caráctersesgadode
las políticas permiten afirmar que más que
contar con programas macroeconómicosse
tienen programas macromonetaristas,que
sólobuscanestabilidadmonetariapara"asegu-




RevistaUniversidadEafit. Octubre- Noviembre- Diciembre 1998
Al respecto, la revisión de los contenidos
expuestospor los teóricosdel monetarismo
reciente,evidencianuna injustificadaruptura
con el pensamiento desarrollado por 1.M.
KEYNES, en el contextode la crisis de 1930.
Quizásuna simplemiradaa los planteamien-
tos teóricos expuestospor Keynes,permita
develar las principales inconsistencias
presentesen el marco de la teoría y política
económica,con la cual se pretendehoy día
hacerfrente a las diversascrisis económicas.
La revisióncríticaapuntaa demostrarque en
la forma como está expuestala política de
ajuste,el mundo de los símbolosmonetarios
tiendehoya separarsede sus corresponden-
cias reales,y la economíapasaa convertirse
en juego de ficciones, o en una especiede
casino, en dondela política económicatiene
mucho de suerte.
El contraste entre una teoría económica
formulada con profundidad y de manera
general-que supusoun cambioen una parte
importante de las ideaseconómicasprevale-
cientes en los años treinta -y el carácter
superficialy parcial de los relacioneseconó-
micas expuestaspor los monetaristas, está
manifiesta en la forma como Keynes crea
un puente entre el ámbito académicoy el
ámbito real de la economía. A través de
construcciones referidas al equilibrio, el
mercado perfecto, la influencia de una
economía monetaria en el terreno de la
producción y su dinámica de expansión,
Keynes señala la necesidadpermanentede
tener que pensar por nosotros mismos, en
aras de comprenderlas complejasrelaciones
que encierra la dinámica económica y su
marcadatendenciaa la crisis.
Éstosy otros aspectosque de allí se derivan,
como es el caso de la influencia del nivel
generaldepreciosen la dinámicade acumu-
lación, constituyenel contextogeneralde la
presentaciónqueacásesugierecon elnombre
de "Los Contenidosde la Crisis Económica:
las Leccionesde Keynes",y cuyo propósito
fundamental está en recordar los elementos
centralesde su exposiciónde forma tal que
contribuyaa una reconciliacióncon elmundo
concreto del Here and now¡ fuertemente
olvidado por los teóricos monetaristas de
corteneoliberal.
CONSIDERACIONES GENERALES
Sin pretender abarcar la amplia literatura
referidaa la teoríade Keynes,ni ofreceruna
síntesis de ella y, todavía menos, querer
desarrollar nuevos puntos específicosde su
análisis, las consideraciones que acá se
registran tienenpor objetivo presentaralgu-
nas reflexionessuscitadasa partir del análisis
de la postura de Keynesfrente a la llamada
"inestabilidaddel capitalismo",de la cual se
deriva la problemáticaasociadaa la llamada
"crisiseconómica"(1).
(1) Parauna mayorprecisiónacercadela temática,
véase:Vicarelli, Fausto." Keynes.La Inestabi-
lidad del capitalismo". 1979. De: Pirámide,
Madrid.
-
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El marco general sobre el cual recae gran
parte de los planteamientosse ubica en un
terreno similar al que recreala posición de
FaustoVicarelli, al referirsea la forma como
evoluciona el pensamiento económico de
Keynes,y en particular las referenciasreali-
zadasentorno a la inestabilidadeconómica,a
lo largo de su producciónintelectual.En este
sentido se pretenderesaltar la vigencia que
presentan los principales postulados de la
teoríakeynesiana.
En principio,valgarecordarcomoJ. M. Keynes









que adquiereKeynesen su desarrolloteórico,
igualmentecierto es el reconocimientoa su
labor que otros teóricoshan ofrecido.Parti-
cularmente, con respectoa la "revolución
keynesiana",la opinión de Archibald es que,
no sustituyó a la teoría clásicacomo conse-
cuenciade una refutación de la misma, al
estilo popperiano, sino a "causa del cre-
ciente malestar y falta de satisfacción
producidospor aquellos fenómenosque no
eranexplicados(2).








la revolución keynesiana; (3)resaltando en
alcancedesus formulaciones.
También
Y los retosque deella sederivan.Al respecto
afirmaba:
"El sistemaeconómicoen el que vivimos...
parececapazdepermaneceren una situación
crónica de la actividadinferior a la normal
duranteun considerableperiodo,sin ninguna
acusadatendenciani haciala recuperaciónni
hacia el colapso total "(Keynes,1936). Tal
apreciación se constituye en uno de los
mensajescentralesde su teoría. En ella se
evidenciauna maneradiferentedecontemplar
los fenómenoseconómicos,lo queharía desu
pensamientoalgo verdaderamentesubversivo
frentea los postuladosneoclásicos.




que registraría su teoría y la eficaciade su
aplicación; en un periodo en el cual el
pensamiento neoclásico resultó impotente
para explicar y dar salida a la situación de
(2) Paraunamayorilustraciónacercadelasventajas
metodológicaspresentesenla teoríakeynesiana
y eldistanciamientofrentea los clásicos,véase:
Archibald, G.c. 'J'\spectosmetodológicosde la
TeoríaGeneraldeKeynes",enRevistaMoneday
Crédito,No 102.
(3) Diferencia la crítica de Bronfenbrenner a la
realizadapor Archibaldsu marcadaorientación
filosófica.Al respectovéase:Bronfenbrenner,M.




RevistaUniversidadEafit. Octubre- Noviembre- Diciembre 1998
crisis que enfrentabala economía.Fortaleza
que suscitala permanenteconsulta,aún hoy




Infortunadamente, la escasaconsulta a los
principioseconómicosy la poca profundidad
de los debates alrededor de los diversos
contenidosteóricos,han conducidola fuerza
de los planteamientos keynesianos por el
sendero de un debate interminable. Las
referenciasque se cruzan entre los teóricos
Keynesianosy los hoy llamadosmonetaristas,
no arrojan resultados en términos del
perfeccionamientode los contenidos;se trata
másbiendeidentificarganadoresy perdedores.
Lo cierto es que en la prácticaparecenestar
ganandoestosúltimos, y con ello pierdenno
sólo los defensoresde las tesis keynesianas
sino la sociedadtodaque,en los últimosaños
ha visto crecer el poder de una práctica
económicaque seinclina al manejotécnico,a
la vía fácil, para resolverlas crisis presentes
en la economía,sin importarqueelalcancede
sus propuestasestédadopor la apariciónde
los mismos problemas, los cualeshacen su
asomo cada vez con mayor fuerza, inser-
tándoseen los replieguesprofundos de largo
plazo.
No obstantepara muchosde los hacedoresde
políticaeconómica,la explicacióndesu parcial
eficacia esté en la poca consulta por los
determinanteseconómicosde largo plazo,
en el carácter estructural que adquiere el
funcionamientodelaseconomíasy enla forma
como definen relaciones en un marco de
posibilidadesquetrasciendelo económico.Hay
en los teóricosmonetaristasasociadosa las
crisis,pocodeoriginaly las recetasdepolítica
sehan convertidoenla mejorforma devalidar
una práctica económica cuyo dominio lo
constituyeel corto plazo.
Al respecto,surge la necesidadde introducir
en el análisis económicouna postura más
integral, que permita indagarpor las causas
reales de los desequilibrios y no por sus
manifestaciones,y quedefinael contextodela
política económica dentro de criterios
científicos.
Del análisiscon rigor científicofue consciente
Keynesal ubicaren el centrodel problemade
la crisis, los elementosexplicativos de la
naturaleza crítica que enfrentan las econo-
mías de mercado,derivadade la dinámicade
la demandaagregada,el dinero, el mercado
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económicaclásica tradicional, tal como lo
expresa en "La teoría General" (1936), al
plantearquela misma,"marcanuevasrutas".
E igualmenteesclaro queKeynesconsideraría
su aportacióncomo monetaria,y sobreella
definiría un estilo de pensamientoque no
sólolo separaríade la concepciónfilosófica
y conceptualde la teoría clásica sino que
lo convierte en uno de sus mayores
críticos.
El inmensurablealcancede Keynes,evidente
en su Teoría General,permitió nuevos esce-
narios de interpretaciónde la realidadeconó-
mica desdeel momentoenquepuso el dinero
enelcentrodelproblemadela inestabilidad e
acumulacióncapitalista.Su preocupaciónpor
descubrirlas razonespor las cualesel sistema
económicono mantieneun equilibriogeneral
de carácter natural, tal como lo expone la
teoría clásica, muestra la no creenciaen la
armonía natural del sistemasocial y econó-
mico.Y, por el contrario,develasu interéspor




Ahora, si bienno sepuedenegarque algunos
rasgosteóricosde los neoclásicosresultanser
comunes en las explicacionesde Keynes,el
énfasispuestoa los problemaspropios de la
economíaagregada,resulta determinanteal
momento de evaluar el alcance de sus
postulados.La existenciade una correspon-
denciaentre los clásicosy Keynesno puede
llevar a desconocerlas diferenciasespecíficas.
Cabeseñalarla forma comoKeynesinvolucra
a los individuos y a las instituciones en el
terreno económico (4).Aspecto éste que lo se
diferencia radicalmente de los clásicos.
No obstante la revolución introducida por
Keynes no garantizaría el dominio de las
explicaciones,y menosaún el reconocimiento
de lo original de su exposición;quizás ésta
constituya en parte la respuestaa la suerte
que correrían las ideas de Keynes en las
décadasde los años cuarenta y cincuenta.
Realmente,enaquellosañoslo quetuvo lugar
fue una reconciliaciónde las corrientesde
pensamientoneoclásicoy keynesiano,mani-
festación del poder que representabapara
entonceselparadigmaneoclásico,dandolugar
a la denominadasíntesis neoclásica(5).Sin
embargo, el hecho de que muchos de los
economistaspolíticosde la postguerrahayan
seguido esta línea de conducta frente a los
postulados keynesianos, desconociendosus
aportes, es la mejor prueba de su sub-
(4) Paraalgunosestudiososdela teoríaeconómica
la formaenqueKeynesdesarrollasu explicación
respectoa la inestabilidad,no es más que una
extensióndelplanteamientodeAlfredMarshall,
quien encuentraen la psicologíade los indivi-
duos,la fuentedela inestabilidadeconómica.No
obstante,a diferenciadelo planteadopor Keynes,
permaneceenMarshall una fuertedependencia
frentea la LeydeSayoMarshalllconsiderabaque
toda la rentaseríagastaday quela posibilidad
de que se filtrara parte de ella hacia saldos
estérilespodía,prácticamente,ignorarse.Aspec-
to esteque dista en sumo grado de la forma
comoKeynesdescribela influenciadelos flujos
monetarios y incidencia en la dinámica
económica.
(5) La rehabilitacióny reformulacióndel modelo
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ordinación al dogma inherentede la teoría
clásicay su objetogenérico:elmercado.
El desconocimientode los aportesdejadospor
Keynesno sóloha influido enel sesgoenfavor
de los principiosy criteriosneoclásicosen la
interpretacióndel fenómenoeconómico,sino
incluso ha puestobarrerasa la discusiónen
términosde la forma de organizaciónde las
economíasy la comprensiónde las múltiples
relaciones que, desdelos mercados, deter-
minan el funcionamiento de las economías.
En este sentido, con independenciade los
aciertosparcialesque en términosde expan-
sión y ajusteha dejadola aplicaciónreciente
de los principios liberales,la ausenciade un
escenarioparadebateha impedidola definición
denuevasdirectrices,queapuntena imprimir
un mayor grado de eficienciaen el trazado
de objetivosorientadosa solucionarlas recu-
rrentes crisis y, sobre todo, a diezmar los
graves costos socialesy económicosque la
mismas vienen generando en la economía
mundial.
De ahí que, bien vale la pena establecerun
marco de referencia que identifique las
posturas keynesianasy clásicasasí como la
trascendenciade lo expuesto respectoa la
estructura de los mercados, el rol de los
individuos,la influenciade la política econó-
micay elpapeldelas instituciones.Quizássea
éstauna forma decontribuira la aperturadel
debate.
EN EL TERRENO DE LO MONETARIO
LosaportesdeKeynesenel terrenomonetario,
y esbozadosclaramenteen la presentacióndel
"Tratadosobrela ReformaMonetaria" (1923)
Y "La TeoríaGeneral"(1936),lo conduciríana
interpretar las perturbacionesmonetariasy
financierasde los primerosañosde la década
de los veinte, en el marco de la economía
internacional,definiendoclaramentela dimen-
sión que adquieren estos determinantes.
En este contexto surge el interés por
desarrollar aspectosde mayor complejidad,
quedeterminanla esenciadesu pensamiento,
tal como ocurre con la teoría monetariadel
cicloeconómicoy el caráctersugerentedeuna
política de control por parte de la banca
central.
El énfasis puesto en considerar el grado de
evolución y estructura de las instituciones
financieras,así comoelpapelinternacionaldel
mercado de capitales,le permite a Keynes
introducirla influenciadelmercadomonetario
en los momentosde crisis. Refiriéndosea la
regularidadque adquiereel mercadomoneta-
rios al interior de las economías,afirma: "la
funcionalidady vitalidaddelsistemabancario
son otro pilar de la estabilidaddel sistema
monetario"(6)(Vicarelli,1979).Expresiónque
cobrafuerzaensu desarrolloulteriorenmedio
de la definiciónde su teoríacomo una teoría
monetariadela producción.
En este sentido se podría afirmar que, en
medio de las concepcionesmacroeconómicas
dominantes,inspiradasenelequilibriogeneral,
(6) La cita es de Vicarelli, quien retorna la
descripcióndeKeynesal referirsea la estabilidad
del sistemabancarioinglésen el contextode la
segundamitaddelsigloXIX; la cualdefinecomo
la pruebahistóricade expansióny estabilidad
económicay financiera.
-
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como acontecíacon las leccionesde Walrasy
la influencia en la interpretacióneconómica
que se deriva de la relación directa entre el
volumendedineroy elnivelgeneraldeprecios,
expuestapor Marshall; lasmanifestacionesde
Keynes agitan el marco general de las
reflexiones económicas; su pensamiento
registrano sólo una clara convicciónacerca
de la imperfección de los mercados, sino
tambiénla conviccióndela no-neutralidaddel
papel de las instituciones financieras y las
opcionesde política monetariarespectoa los
intereses en juego dentro de la sociedad
capitalista.
No de otra manera resulta tan evidente a
partir de los años sesenta, en medio del
predominio de las políticas monetaristas,el
hecho de que las políticas de ajuste no
resultaran neutras ante las estructuras de
dominación económicay social establecida;
ellas claramente tienden a fortalecer el
establecimientode poder. El recorte de los
gastosdeseguridadsocial,por ejemplo,indica
que se trata deprivilegiar la acumulaciónde
capital como prioridad que debe anteceder
a la distribuciónsocialdelproducto.
De igual manera,y aunque no propiamente
una novedadpara el análisis económico,la
preocupacióndeKeynespor la distribucióndel
ingreso y las implicacionesen el procesode
acumulación,constituyeun aportesustancial
a la comprensióndel sistemacapitalista.A.
partir de allí se presenta un elemento de
caráctermeta-económico,la preferencia,que
junto con las expectativas de los agentes




Paz" (1919), Keynes enunciaba cómo el
desarrolloeconómicodel mundo occidentalse
habría basadoen una organización social y
económicaorientada hacia la máxima acu-
mulación, dondela desigualdaden la distri-
buciónde la rentaen favor de los capitalistas
y la bajainclinaciónal consumodelosmismos,
configuraban las condicionesbásicas de la
acumulación;condicionesposibles,graciasal
"modo de sentir" de la gente,al cual llama
"psicología de la sociedad", la misma que
configura el marco de cohesióny estabilidad
que garantiza la acumulación. Al respecto
afirmaba:
"El desarrollo de estesingular sistema(refi-
riéndose a las sociedadesdesarrolladas de
Europa Occidental y a Estados Unidos)
dependíapor esodeun dobleengaño.Por un
lado, las clasestrabajadorasaceptaban,por
ignorancia o impotencia,o eran obligadas,
persuadidaso inducidaspor la costumbre,la
conversión o la autoridad, o por el bien
reguladoordensocial,a aceptaruna situación
por la que podían llamar propia a una muy
pequeñaparte de la torta que ellas mismas,
la naturaleza y los capitalistas habían
cooperadoa producir. Por otro lado, se les
consentíaa los capitalistasal considerarcomo
propia la mejor parte de la torta y eran
teóricamente libres de consumirla, con la
tácitay sobreentendidacondicióndequeen la
práctica consumirían una proporción bien
pequeña... Y así creció la torta" (Keynes,
1929).
En estesentidoel ya conocidoprincipiode la
acumulación basado en la desigual distri-
bución, entraría en el análisis pero no sólo
-
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como hastaentoncesse señalaba,parte vital
del orden socioeconómico y realidad que
garantiza la continuidad del proceso de
acumulación,sinoademáscomoprincipioque
dependeríade las condiciones psicológicas
inestablesquehabríandedeterminarenbuena
medidala dinámica económicade las socie-
dades.Criteriosobreelquefueposibleahondar
en la llamada "inestabilidadeconómica",al
dependerdeella -la distribución-el equilibrio
entredemanday oferta.
EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS
Al respecto,y en un contextode explicación
similar a la ofrecida por los neoclásicos
monetaristas-aunqueno propiamentecon el
mismo interés por determinar los
compromisosquelas diferentesclasessociales
adquierenen la generaciónde la inestabili-
dad-, el fenómenode la inflación aparecía
como la consecuenciainevitablede la impo-
sibilidad material de reducir los consumos,
en medida compatiblecon las capacidades
productivasdela economía.
Esta concepciónsin duda representaríaun
elementomás de caracterizaciónde la ines-
tabilidad; sólo que dentro de la descripción
keynesiana,se ubica a las relacionessociales
presentesen la base de acumulación como
factor de inestabilidad.Así, el problemade la
crisis que para los monetaristas queda
circunscritoa los incompatibilidaddela oferta
y la demanda,siendoestaúltima la variablea
corregir y no importando su efecto sobre
las clases de menores recursos, adquiere
en Keynes una dimensión mayor y de
característicassociales.
De otra parte,y en conjuncióncon el terreno
delo monetario,lasoscilaciones'decortoplazo
en el poder de adquisición de dinero,
contribuiríanal rechazopor parte de Keynes
a la tesis monetaristaderivadade la teoría
cuantitativadesarrolladapor Marshall, según
la cual,lasvariacionesdelvalor dela moneda
sonneutralesrespectoa lasmagnitudesreales
del sistemaeconómico.
La postura de Keynesal respectoes que, la
inflación y la deflación modifican la
distribución de la riqueza entre las diversas
clases socialesy por tal vía modifican la
produccióny la acumulacióndenuevarique-
za. Lo que conduce,en términosgenerales,a
planteamientos monetaristas y fiscales
orientados a realizar ajustes de precios y
salarios en los diversos sectoresy en las
rentas monetarias de las distintas clases
sociales,para que las variacionesen el poder
adquisitivo del dinero no repercutansobre
el ahorro, sobre las inversiones,sobre la
produccióny sobrela ocupación.
Es sobre esta problemática,desarrolladaen
sus obras "La Revisióndel Tratado"(1922)y
"La ReformaMonetaria"(1923),dondeaboga
por la estabilidaddela moneday su efectode
confianza sobre los ahorradoresprivados y
hombres de negocios; temática recogida
posteriormenteen su Teoría General bajo
la formulación de que, una economía de
iniciativa privada que empleadinero intan-
gible o fiduciario, necesitaser estabilizada,
puedeser estabilizaday por lo tanto debe-
rá ser estabilizadapor políticas monetarias
y fiscalesadecuadas.De ahí, la posibilidadde
efectuarpolíticas que consulten de manera
real los determinantesdela inestabilidad,y el
-
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compromiso que deberán asumir los dife-
rentesagenteseconómicos.
A este nivel de desarrollo, dos aspectos
importanteshabríande mencionarse:
1. La concepcióndeldinerocomofactorpredo-
minante en el sistema económicoy su
carácterendógeno.
2. La necesidadde implementarpolíticas de
estabilización de la economía, donde el
sistema dependade deliberacionescons-
cientes.
-- - - -- - --- .-- --- -- - -
En esteúltimo aspecto,la separacióncon los
teóricosclásicoses evidente,particularmente
con la vertientemonetaristade la opinión de
que no existe una verdadera necesidadde
estabilizarla economía;de que incluso,en el
casoquela hubiera,estono podríarealizarse,
ya que probablementeincrementaríanen vez
de disminuir la inestabilidad.De ahí que no
debería confiársele al gobierno, el poder
necesariopara practicadas,dejandomás bien
que el valor del dinerose adapteespontánea-
menteal equilibrio.
Tal formulación estribaen la concepcióndel
dinerocomo neutral,frentea variablesreales
del sistemaantesmencionadas;expresadaen
buena medida en el carácter exógenode la
monedatal comohabríasidoconsideradapor
la teoríaclásica.La posturadeKeynesmarca
nuevos horizontes. La separaciónentre las
políticasdeajustemonetarioy las deplanea-




monetario y financiero y un plan de
producción.
CRISIS Y ACUMULACIÓN
La separación filosófica y conceptual se
acrecientaen "El Tratado sobre la Moneda",
dondeconmayorprecisión,elpapeldeldinero
es presentado de manera sistemática en
conjunto con la definición de algunos agre-
gados económicos: La renta, el beneficio,
el ahorro y las inversiones.Allí los beneficios
sonconsideradoscomoingresosinesperadosy
comotales,excluidosdela renta;el ahorro es
definidoentrela rentade la colectividady su
gasto por consumo; los beneficiosaparecen
excluidosdel ahorro. En tanto que, ahorro y
beneficiosjuntos, forman el incrementode la
riquezade la nación;y dondelas inversiones
son consideradascomoel incrementonetodel
stock de capital en el período considerado.
Con estos desarrollos, Keynes registra la
manera como operan los procesoscausales
duranteun períododecambio,enel marcode
un análisisdinámicodecortoplazo.Contrario
ocurre en la corrientemonetaristaen donde,
se simplifica la existencia de relaciones
monetariasy deproducción.
-
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Al respecto,esposiblededucirel contenidode
la críticadeKeynes.La equiparación,por parte
de los neoclásicos,de la tasade interésde los
ahorrosa la tasadegananciadela producción
de mercancías,y la disposicióndel tiempode
los ahorrospor los usuarios,acero, leha dado
un caráctersimbólicoal mercadodecapitales.
El conceptodeahorro financieroincorporaen
la función económicadel ahorro a cualquier
saldo ocioso de dinero, sin importarle si su
plazo deocio es largo, medio,corto o instan-
táneo.En esteesquemala tasa de interésha
perdidola referenciaal costode conservación
delcapitaly seha confundidoconlavaloración
del capital en mercancíastransformadasen
dinerodentrodelmercado.
Estaformulaciónconducea la reflexiónacerca
del papelde las institucionesfinancierasy la
capacidadde contar en la economíacon un
dinerosano.Respaldaestaafirmación,elhecho
cadaves más común en el contextointerna-
cionaly al interiordelaseconomías,deahorros
que no se destinana la producciónsino a la
especulación,paragenerarrenta.La posibilidad
dequeesteahorro mantengasu poderadqui-
sitivo en el mercadorequierede una correc-
ción monetaria equivalentea la inflación.
Ahora bien, de las relaciones anteriores se
deduceque, si todo el ahorro financiero se
convirtiera en producción, los ahorrista-
rentistasvendríana sercomosociosanónimos
de los usuarios del ahorro, que estarían
recibiendopor anticipadosusdividendos.Sólo
en estahipótesisse produciría un equilibrio
macroeconómicoentre ahorro e inversión.
En estascondicionesla única garantíaradica
en contemplar la crisis derivada de la
desigualdadentreel flujo monetarioy el flujo
real, como una constantede la dinámica de
expansióndel capital,máximesi seconsidera
que gran parte del ahorro financiero se
destina a especularcon las expectativasde
inflación en bienes raíces y existenciasde
mercancías,en multiplicacionessimbólicasde
capital,medianteel mecanismode la pirami-
dacióndelcapital.
Al respecto, es claro que las políticas
monetariasy fiscalesdecortecontraccionista
asociadasa las crisis,deberánestarmediadas
por la influencia de flujos especulativosque
tiendena concentrar,por la VÍadelos intereses
positivos, una mayor riqueza en aquellos
sectoresy clasessocialesdirectamentevincu-
ladosconelmanejodeldinero.
El afán de ajusteno pudedesconocerque sus
políticas no resultan neutrales ante las
estructurasdedominacióneconómicay social
estableciday que,másbientiendena fortalecer
el establecimientode poder.Esta constituye
una referencia permanente de Keynes, al
momento de determinar la influencia de la
desigualdistribucióndel ingresoen el carác-
ter cíclico que adquierela dinámica de las
economías.
De otro lado, el registro de la discrepancia
espontáneaentreinversionesy ahorro, expre-
sión de inestabilidad(inflación de demanda),
introduce nuevamente en el análisis, al
dinero,al confiar en el manejode la cantidad
de dinero la tarea de la estabilizaciónde
precios,medianteun atentomanejodeestabi-
lización monetariay fiscal. De allí la impor-
tancia que adquiere la moneda sana en
cuantoseconstituyeunagarantíasocial.
-
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En resumen, de las leccionesde Keynes se
desprende que el tema de la crisis está
estrechamenteconectadocon la inestabilidad
delprocesodeacumulación.En estesentido,el
ahorro deberá ir acompañado de un flujo
adecuadode inversiones,constituyéndosela
inversión en el punto focal del mecanismo
de acumulación,más fruto del espíritu de
empresa,siendola expectativadebeneficiosu
motor. En tal sentidoes elocuentela cita de
Vicarelli refiriéndosea la evaluaciónquehace
Keynessobreestasvariables:
"En términos de ecuacionesfundamentales,
las fases de expansión y de recesión del
sistemacapitalistacorresponden,respectiva-
mente,a situacionesdeaumentoo disminución
del tipo natural de interésen presenciadeun
tipo de mercadoque, sistemáticamentey por
motivos ligados a la estructura y compor-
tamientodelas institucionesfinancieras,tarda
en adecuarsea los cambiosdel tipo real. Los
aumentos en los precios (como sus reduc-
ciones) que han acompañadoa las crisis
están, en otras palabras, en conexión con
un desequilibrioentre inversionesy ahorro"
(Vicarelli,1979).
Ahora, es importante mencionar que la
correspondenciabiunívoca entre la variación
del diNeroy los flujos de inversiónpor parte
de los neoclásicos, son presentados sin
ninguna baselógica.Así, la respuestadadaa
la cantidad de dinero, por parte de los
empresarios,pierdeconexióndirectacon las
inversiones, ya que éste puede servir para
curarse de las pérdidascomo para adquirir
bienescapitales.
De otra parte, Keynesrefuerza la idea de el
carácterinestabledelmercadodecapitales,al
manifestar cómo la discrepancia entre el
ahorro y las inversionespodría diferir inde-
pendientementedel hecho de que el sistema
bancarioabandonesu políticadeneutralidad.
El caráctercomplejoal mercadode capitales
adquiere una dimensión mayor al estar
condicionadopor las decisionesmismasdelos
agentes involucrados dentro del mercado.
Al respecto,señala la facilidad de accesoal
desajustedentro del mercado de capitales:
"Simplementecomo resultadode un cambio
en las decisionesde ahorro público y de
inversionesdelos empresarios,al no haberen
el sistema económico ningún mecanismo
automático... que mantengaiguales los dos
flujos, aun admitiendo que la cantidad de
dinerono varíe" (Keynes,1936).
De esta manera,circunscrito a la lógica del
crédito, Keynes rechaza el planteamiento
clásicode equilibrio ahorro-inversión,y con
ello, sin duda, asesta un nuevo golpe al
"llamadoprincipiodeSay" y a los "principios
naturales"deldominioclásico,reiterandoque
es posibleatribuir al dinero la causa de la
CrISIS.
-
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A este nivel de análisis e interpretación
económica es claro que Keynes ya ha
logrado separarse de la tesis tradicional
sobre la constanciade la renta que condi-
cionala explicacióndela dinámicaeconómica
a la igualdad entre ahorro e inversión,vía
tasa de interés.Sus reflexiones lo conducen
a una interpretacióndinámicareferidaa las
inversiones y el comportamiento de la
acumulación.
Al considerar las inversiones esencialmente
como producción de bienes instrumentales,
es decir, del lado de la oferta, entra en la
explicaciónde talesdesequilibrios(decisiones
de consumo y ahorro y su efecto sobre
la producción) a nivel de "sentimientosdel
público" y de "comportamientodel sistema
bancario"; siendo estos dos elementoslos
que influyen sobre el precio de los bienes
capitalesy, por consiguiente,sobre produc-
ción. Lo que le permite articular en forma
directa los conceptosde crisis e inversión.
En estecontexto,la explicaciónacercade la
relación entre crisis e inversión, trae un
nuevo elementoa la reflexiónde Keynes,las
perspectivasde rendimiento. Y es precisa-
mente en el análisis sobre perspectivasde
rendimientose inversión,una de las medidas
sugeridaspara la salidade la crisis,en donde
esbozaclaramentesu estilo de pensamiento:
"...junto a la políticadebajostiposdeinterés
a largoplazoy a programasdegastopúblico,
es el restablecimientode la confianza...(una
de las medidaspara la recuperacióndel ritmo
deacumulación)"(Keynes,1936)(7).
(7) El paréntesisesdelautordelpresentetrabajo.
El esquemase completacon la explicaciónde
la faserecesivacomo resultadode una caída
de las inversiones,en donde la reducción
de la ocupación como consecuenciade la
misma, es contemplada en sus reflejos
negativossobre el poder adquisitivoy sobre
los consumos; y la reducción del ahorro
como consecuenciadel intento de conservar
el estándardevida, es consideradacomo una
vía parael logro dela igualdadentreahorroe
inversionesy para detener la agudización
dela crisis.
EN LA SENDA DE LA TEORÍA
GENERAL
Es este avance intelectual y su ejercicio de
disertaciónpermanentefrentea los postulados
clásicos,los queconstituyenla sendahacia"La
Teoría General", cuyo modelo expuesto se
fundamenta sobre parámetros como: La
cantidad de dinero, la preferencia por la
liquidez, las expectativassobre cuasi-rentas
de los bienescapitales, la preferenciaentre
consumoy ahorro, entreotros aspectos,que
configuran un escenariopropio de legitima-
ción de cómo las" actividadespsicológicas"y
"perspectivasde rentabilidad",se constituyen
en determinantesdela crisis.
La posición keynesiana transciendebajo la
consideraciónde que las" actividadespsico-
lógicasy las "perspectivasderentabilidad"dan
un carácter inestableal sistemaeconómico.
Proposiciónque fue evolucionandoa lo largo
de su perfeccionamientoteórico,tal como lo
demuestran algunos de estos parámetros
integradosen su presentaciónposteriora los
años treinta.
-
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"La preferenciatemporaldelpúblico,esdecir,
la elecciónentreconsumoy ahorro, entraen
el juego a efectosde la determinaciónde los
preciosdebienesdeconsumo"(Keynes,1931),
afirmaciónquecreaelmarcodeinterpretación
de la preferenciapor la liquidez,embrióndel
análisisacercade las decisionesde inversión.
Finalmente, la línea de ataque keynesiano
hacia los presupuestosanalíticosde la teoría
tradicional del equilibrio de pleno empleo
exaltansu labor. En la diferenciaciónde los
conceptos de demanda y oferta agregada
generasu mayor divorcio frente a tal enfo-
que; lo que podría sintetizarse en tres
postulados (8):
1. Una economíade mercado,no necesana-
mente tiene que presentar una fuerte
tendenciaa moversehaciaelplenoempleo,
tal comolo concebiríanlos teóricosclásicos.
La economía podría mantenerseen una
situacióndedesequilibriocon desempleo,e
incluso,dealcanzarelplenoempleopodría
ser altamente inestable y caer en una
depresión.
2. El desempleomasivoesel resultadodeuna
demandaagregadainsuficiente,entendida
ésta como expectativade ingreso que los
empresariosesperande un cierto nivel de
ocupación.
3. El remediopara eldesempleoestádadopor
la intervencióndel Estado en el restable-
(8) Estosno seríanmásqueuna simplificaciónmuy
ligera sobreciertos aspectosbásicosdesarro-
lladospor: KEYNESJ.M." La TeoríaGeneraldel
Empleo,el Interésy el Dinero". De: Fondode
CulturaEconómica.México,1986.
cimiento de la confianza de los inversio-
nistas privados y en el incremento del
gastodelEstado.
En estesentidola conclusiónesclara:El Estado
debería mantener un control activo de la
demandaagregadapara reducir la amplitud
de las fluctuacioneseconómicas.Una nueva
intoleranciade Keynesfrentea los economis-
tas clásicos y su convicción de que en el
largo plazo, las fuerzasdel mercadorestable-
ceríanelplenoempleo.
Valga señalar como Keynesadmite la posi-
bilidad de que la economíapuedacaeren un
equilibrio con desempleo,que indicaría estar
en presenciade un período prolongado de
demandaagregadainadecuaday altastasasde
desocupación.
En este contexto se refina la posición de
Keynesreferidaa la autonomíadelas decisio-
nes de consumorespectoa las decisionesde
inversión, y por lo tanto, de ahorro; lo que
implica una gran ponderacióndel papel que
las decisionesjuegan en el sistema capita-
lista, al dependerde ellas la acumulación.Al
respectoafirmaría:
"El capitalsóloseacumulaencuantoexisteen
el sistemauna raza particular de operadores,
los empresarios,quedesafíanla incertidumbre
del futuro y se arriesgana levantar nuevas
unidadesproductivaso ampliar unidadesya
existentes, en base a valoraciones en el
flujo de rentas netas probables (Ql,Q2,...,
Qn) que el empresarioesperaobtenerde un
proyecto dado de inversión. Frente a tales
rentas,debeconsiderarel "precio de oferta"
de los bienes capitales que entran en ese
-
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proyecto,entendiéndosecon tal término, no
el preciode mercadoal que puedeadquirirse
en elmercadoun capitaldeltipo deinterésen
cuestión, sino el precio mínimo suficiente
para inducir a un productora que produzca
nuevamente una unidad adicional de tal
capital,o sea,lo quea vecessellama costede
sustitución"(Keynes,1936).
Estejuegodetemporalidadesdefinela demanda
de inversiones,bajo el criteriode la eficiencia
marginaldelcapital,la cual dependedemodo
determinantede los ingresos netos que los
empresariosesperanobteneren el horizonte
temporalde la vida económicade las nuevas
plantas.
Con estasorientacionesacercade los funda-
mentosteóricosde Keynes,podría ahondarse
en la originalidad que presentalógica de la
teoría monetaria de la producción, como
fundamentodeexplicacióndelascrisiseconó-
micas.Allí es claro que el sistemaeconómico
no estáasociadosimplementecon variables
económicas.Otros componentesdentrode su
teoría, como es el caso del comportamiento
de los individuos -manifiesto en actitudes
psicológicassujetasal manejode expectativas
que conducena los operadoreseconómicos,a
presentarciertasactitudeSfrente a la inver-
sión, con base en la eficienciamarginal del
capital-, constituyenun corte en las formas
tradicionales de pensamientoy un nuevo
esquemainterpretativo, bajo proposiciones
acercade la preferenciapor la liquidez, la
naturalezaconvencionaldel tipo de interésy
la inestabilidaddela demandaespeculativade
dinero.
Finalmente, es en la "Teoría General" en
donde se pone en evidenciala originalidad
de Keynes, al establecerel nexo entre la
preferencia por la eficiencia marginal del
capital, o entre la función de demandade
inversiones,y lascaracterísticasdeuna econo-
mía monetaria:
"La separaciónentrela adquisicióndela renta






acumulación garantizado por la formación
mismadelahorro.
Espues,enla TeoríaGeneral,endondeKeynes
resalta la importancia de las instituciones
financieras como un modo históricamente
dadodearticularselas economíasmonetarias,
en dondese presentancon mayor elocuencia
las basesdel proceso de acumulación capi-
talista y las causas de la inestabilidad;en
dondese señalanlos límitesde las "reglasde
juego" y del Laissez-Faireen las políticas de
estabilizaciónde la economíay del control de
la crisis.
Bajo talesconsideracioneshabría de ubicarse
a Keynes como alguien que, con conoci-
miento de causa!, subvirtió el esquema
clásicotradicionaldepresentacióndel sistema
económico.Igualmenteresultavalido recono-
cer que sus leccionesconstituyen la res-
puesta a la ineficiente política de ajuste
de las economíasy a los excesivoscostos
económicosy sociales que se derivan del
recetariomonetaristaque,en lo fundamental,
se materializó ex-post y no ex-ante a sus
planteamientos!
-
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